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ABD borsalarinda
2025 nasil gecti?

ABD borsalari gumruk tarifeleri nedeniyle calkantill gecen yili
yukselis temposunu koruyarak tamamladi.

Nasdaq ve S&P 500, 2025'te de yapay zeka odakli hisselerin
surukledigi bir ralliyi devam ettirdi. Ancak bu kez tablo, sadece
birkac teknoloji devinin one ciktigl bir sahneden ¢cok daha karmasik.

Artik yatinmcilar yalnizca “Yapay zeka rallisi surer mi?" sorusunu
deqil, bu ruzgarin ekonomik donguye, karliliklara ve degerlemelere
naslil yansidigini da sorguluyor.

Faizlerin golgesinde guclu bir ekonomi

2025'te ABD ekonomisi, hukumet kapanmasina ragmen beklenenden
daha guclu bir dayaniklilik sergiledi. Enflasyon Fed'in hedefinin uzerinde
kalmaya devam etse de fiyat baskilarinin genis tabanda azaldigi bir
doneme girildi. Issizlik orani hala %4 civarinda, tiiketim canli, hanehalki
borclanma kapasitesi guclu.

Bu tablo, sert inis korkularini buyuk olcude dindirse de Fed, 2026'da
“yavas ve temkinli” bir faiz indirim dongusu bekliyor. Son aciklanan
noktasal grafik 1 faiz indirimine isaret etse de piyasalar 2 faiz indirimini
fiyathyor. Ancak Mayis'ta Fed baskani degisikligi bu beklentileri
deqistirebillir.

Trump'in faiz indirimi yanlisi bir aday1 one surecegine dair beklentiler,
plyasada daha dusuk faiz patikasinin erkene ¢ekilebilecegi algisini
guclendirirken hisselerde de risk istahini destekleyen bir zemin
olusturuyor. Fakat Fed'in bagimsizligina yonelik tartismalarin yeniden
gundeme gelmesi, finansal kosullarda oynakligi artirabilecek onemli bir
risk unsuru olmaya devam ediyor.
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ABD ekonomisi:
Daha yavas, daha kisith ama ayakta

ABD ekonomisi 2025'te beklenti ustu buyume gosterirken 2026'ya
daha dusuk bir ivmeyle giriyor; bu tablo ilk bakista zayiflama sinyali
verse de yatirrmci acgisindan belirgin bir resesyon ya da sert kiriima

riskine isaret etmiyor.

Gumruk tarifeleri, go¢ kisitlamalar ve olgunlasma asamasina gelen
yapay zeka yatinm dongusu buyume uzerinde baski yaratsa da bu
faktorlerin hicbiri tek basina ekonomiyi resesyona surukleyecek,
finansal dengeleri bozacak ya da sistemik bir cokus yaratacak kadar
guclu gorunmuyor.

JPMorgan'in temel senaryosuna gore reel GSYH buyumesi 2025'in
sonuna dogru yaklasik %1 seviyesine geriliyor, 2026'nin ilk yarisinda
%3'Un Uzerine cikiyor ve ardindan gecici mali desteklerin azalmasiyla
yeniden %12 araligina donuyor; bu dalgalanma bir ekonomik
canlanmadan ziyade zamanlama etkilerini yansitirken, buyumenin
sifirin altina inmemesi yatirrmci agisindan onemili bir guven unsuru
olusturuyor. En dnemli unsur ise ABD Gelir Idaresi stopaj
ayarlamalarindaki gecikme nedeniyle 2026 basinda odenmesi
beklenen, “One Big Beautiful Bill Act” kapsamindaki vergi iadeleri; bu
etki kalici olmasa da kisa vadede buyumeyi destekleyerek sert bir
yavaslama riskini sinirlyor.

Citi de benzer bir diren¢ ama ivme eksikligi vurgusu yapiyor; yaklasik
%2,7'lik kuresel buyume heyecan verici olmasa da dort yildir karamsar
tahminleri bosa cikaran bir performansin ardindan bu tempo, yatirnmci
acisindan "kotu ama tehlikeli degil” bir dengeyi temsil ediyor. PMI
verileri de bu mesaji destekliyor; ABD gibi hizmet agirlikh ekonomiler
gorece iyi performans sergilerken mevcuttaki talep, cokus yerine
yavaslama senaryosunu gucleniyor.
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Istihdam, enflasyon ve Fed'in
dar manevra alani

2026'da piyasalarda tartisma enflasyon etrafinda donse de, Fed
acisindan belirleyici olan asil dinamik isgucu piyasasi olacak. EQer tarife
kaynakli enflasyon baskilari gecici kalir ve istihdam tarafindaki zayiflama
surerse, buyume yavaslasa bile Fed'in ek faiz indirimlerine gitmesi
mumkun.

Goldman Sachs'a gore goc kisitlamalari, federal isten cikarmalar ve
Isgucu tasarrufu saglayan yapay zeka uygulamalari nedeniyle zayiflayan
Isgucu piyasasinin, buyume daha da yavaslasa bile enflasyon baskilarini
sinirl tutacagini savunuyor.

2026'da bir diger hassas konu enflasyon olacak; bunun nedeni politika
alanini daraltmasi. Bu hikayenin merkezinde tarifeler var.

JPMorgan‘a gore, ABD tarifelerindeki sert artis Haziran—Ekim doneminde
aylik 29 milyar dolarin Uzerinde gelir yaratti ve maliyetlerin onemli bir
kismi baslangicta perakendeciler tarafindan absorbe edildi. Ancak bu
donem sona eriyor. Tarife maliyetleri 2026'da tuketicilere yansitildikca,
yillik enflasyonun 2026 ortasina kadar yukselmesi beklenebilir. Buna
ragmen JPMorgan, daha dusuk petrol fiyatlar ve konut enflasyonundaki
yavaslama sayesinde TUFE'nin %4'iin altini grecedini ve yil sonuna
dogru ise yeniden %2 seviyesine gerileyeceqini ongoruyor.

Citi'nin analizi de tarifelerin ABD icin kalici bir enflasyon motorundan
ziyade tek seferlik bir arz soku niteligi tasidigi gorusunu guclendiriyor.
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Borcluluk bir sorun olmaya
devam ediyor

2025te ABD'de 43 gun suren hukimet kapanmasi ve bor¢ tavan
tartismalari, mali surdurulebilirlige iliskin yapisal sorunlarin hala
cozulebilmis olmadigini net bicimde ortaya koydu.

Kongre ile Beyaz Saray arasinda son anda varilan uzlasmalar,
piyasalarda kisa vadeli bir rahatlama yaratsa da bor¢ dinamiklerini kalici
olarak lyilestiren bir cerceve sunmadi, aksine artan faiz yuku ve
genisleyen butce acigl, borc sorununu 2026'ya devreden temel
risklerden biri haline getirdi.

ABD’'nin toplam kamu borcu tarihsel olarak yuksek seviyelerde
seyrederken, borcun cevrilebilirligi giderek daha fazla faiz oranlarina ve
plyasa guvenine bagl hale geliyor.

Gecen yillarda guclu buyume ve yapay zeka kaynakli yatinm
harcamalari, bor¢ oranlarinin piyasa algisi uzerindeki baskisini bir
sureligine hafifletse de bu destekleyici unsurlarin 2026'da ayni gucle
devam etmesi garanti deqil.

Bor¢ tavani krizinin asil riski, teknik bir temerrutten ziyade politik
belirsizligin kalicilasmasi. 2025'te goruldugu uzere, borg tavani artik
olagan bir muzakere araci haline gelmis durumda. Bu da ABD
tahvillerinin “risksiz varlik” statusunu kisa vadede sarsmasa bile uzun
vadede risk priminin yukari yonlu baski altinda kalmasina neden oluyor.

Nitekim 2026 perspektifinde, borcluluk dev bir krize neden olmasa da
artan tahvil arzi ile yatinmci istahi arasindaki dengenin daha kirilgan
olacagi ongorulebilir.
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2026'nin odagi ara secimlerde

Wall Street 2026'ya genel olarak iyimser bir beklentiyle girse de Kasim
ayindaki ara secimler bu gorunumun piyasaya yansimasini daha dalgall
ve zamana yayllan bir surece donusturebilir.

Tarihsel olarak ara secim yillari, ekonomik temellerden ¢ok siyasi
belirsizliklerin fiyatlandigi ve bu nedenle oynakligin arttigi donemler
olarak 6ne cikiyor. Bu da 2026y, trendin bozuldugu bir yil olmaktan
ziyade, yatinmcilarin sabrinin ve pozisyon disiplininin test edildigi bir il
haline getiriyor.

S&P 500 Baskanlik Donglisii Performansi (1921-2024)

1. Bagkanlik Yili 2. Baskanlk Yili 3. Baskanlk Yih Secim Yili
Ortalama getiri %6,6 %3,3 %14,0 %6,9
En iyi getiri %441 %45,0 %414 %278
En koti getiri -%17,4 -%29,7 -%47,1 -%38,5
Pozitif yil orani %58 %54 %83 %74

Tarihsel veriler bu tabloyu destekliyor. Dort yillik baskanlik dongusunde
ara secim yillar, S&P 500 icin en yuksek yil ici oynakligin goruldugu
donem olma egiliminde. Bu yillarda endeksin ortalama yil ici geri
cekilmesi %19 ulasirken, diger yillarda bu oran %12 civarinda kaliyor.

Ozellikle yilin ilk yarisinda getirilerin zayif seyretmesi sik rastlanan bir
durum; cunku piyasalar buyumeyi onceden fiyatlama konusunda
oldukc¢a hizli davraniyor ve belirsizlik ortaminda risk istahi daha kirilgan
hale geliyor.
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Fakat bu oynaklik, kalici bir zayiflik anlamina gelmiyor. Tarihsel olarak
ara secim yillarinda baski genellikle yilin ilk G¢ ¢ceyreginde yogunlasirken,
son ¢eyrekte piyasanin yonunu yeniden yukari ¢evirdigi goruluyor.
Belirsizligin azalmasiyla birlikte yatirnmci algisinin iyilesmesi, yilin sonuna
dogru daha yapici bir fiyatlama ortami yaratabiliyor. Bu dongu, 2026
sonunda S&P 500 icin %8-12 bandinda pozitif bir getiri olasiligini canli
tutuyor.

Ara Secim Yillarinda
S&P 500 Performansi

%12
%10
%8
%6
%4
%2

%0

Tum ara secim yillar Baskanhgin ikinci ara secim yil

Bu surecte sektor tercihlerinin de daha defansif bir yapiya kaydiQi
soylenebillir. Ara secim yillarinda tarinsel olarak saglik, tuketim ve kamu
hizmetleri gibi defansif sektorler gorece daha iyi performans sergiliyor.
Bu, yatinmcilarin piyasadan tamamen ¢cikmak yerine belirsizlik
donemlerinde daha ongorulebilir nakit akislarina yoneldigine ve
portfoylerde denge arayisinin one c¢iktigina isaret ediyor.

Bu yuzden 2026, guclu temalarin ortadan kalktigi bir yil degil; bu
temalarin daha dalgalil bir zeminde fiyatlandigi bir donem olmaya aday
bir yil olarak 6ne cikiyor. Istatistikler, ara secim sonrasindaki 12 ayda S&P
500Un ortalama %16'nin Uzerinde getiri sagladigini gosteriyor.

Yani kisa vadeli oynaklik, uzun vadeli stratejiler icin bir tehditten ¢cok
firsat alani yaratabillir.
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Venezuela gundemi
belirsizligi artird

3 Ocak'ta ABD askeri gucleri, Venezuela'da genis kapsamli bir hava ve
kara harekati duzenledi ve bu operasyon sonucunda Venezuela Devlet
Baskani Maduro yakalandi.

Operasyonun ardindan Baskan Trump, Venezuela'nin guvenli bir gecis
sureci tamamlanana kadar gecici olarak ABD tarafindan yonetilecegini
ve ulkenin petrol kaynaklarinin dunya pazarina sunulacagini ilan etti.

Bu gelismeler ilk bakista klasik bir rejim degisimi ve enerji arzi hikayesi
gibi okunabilse de piyasalarin verdigi tepkiler, bu surecin kisa vadeli
uretim artisindan ¢cok daha karmasik ve ¢cok katmanl bir fiyatlama
icerdigine isaret ediyor. Cunku yasananlar, petrol varilinden ziyade
jeopolitik kontrolun ve finansal mimarinin yeniden sekillenmesiyle ilgil.

Yillardir yaptinmlar, kurumsal cokus ve yonetim sorunlari nedeniyle
Venezuela'nin petrol uretimi gunluk bir milyon varilin altina, kuresel arzin
yaklasik %0,5ine kadar gerilemisti. Teorik olarak dunyanin en buyuk
rezervlerinden birine sahip olan bir ulke icin bu rakamlar, potansiyelin ne
denli atil kaldigini gosteriyor. Bu yuzden bu potansiyelin fiili uretime
donusmesi, piyasanin sandigindan ¢cok daha uzun ve maliyetli bir surec.
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ABD yonetiminin Amerikan enerji sirketlerinin milyarlarca dolarhk
yatirimlara hazir oldugu yonundeki mesajlari, kisa vadeli bir arz soku
beklentisi yaratmiyor. Aksine piyasa, bu yatirrmlarin anlaml uretim artisi
ve ekonomik getiri saglamasinin yillar alabileceginin farkinda.

Venezuela petrolUnun buyuk bolumunun agir ve yuksek maliyetli olmasi,
dusuk ve orta fiyat ortaminda bu projelerin ticari cazibesini sinirliyor. Bu
nedenle petrol fiyatlarinda sert bir yukari hareket yerine, sinirl bir geri
cekilme gorulmesi sasirtici deqil.

Asll fiyatlama, uretimden c¢ok bilancolarda bekleyen dosyalar uzerinden
yapiliyor. Gecmiste kamulastirilan varliklar, ddenmeyen tahkim alacaklar
ve hukuki uzlasma ihtimalleri; ConocoPhillips, ExxonMobil ve Chevron
gibi sirketler acisindan yillardir ertelenmis bir opsiyon degeri yaratmisti.
Son gelismeler, bu opsiyonun yeniden masaya geldigini dusunduruyor.

Ozellikle Uilkede sinirl kapasiteyle faaliyet gdstermeye devam eden
Chevron'un Uretimini artirmasi ve PDVSAdan olan alacaklarini tahsil
etme ihtimali, eneriji hisselerinde gorulen pozitif ayrismanin temel
nedenlerinden biri.

Jeopolitik boyut ise piyasa acisindan en az enerji kadar kritik. Venezuela,
Cin icin petrol miktarindan cok odeme mekanizmasi nedeniyle stratejik
oneme sahipti. Yuan, bor¢ karsiligi petrol ve barter benzeri yapilar
uzerinden yuruyen sevkiyatlar, Pekin'in dolar disi enerji tedarik zincirinin
onemli bir halkasini olusturuyordu.

Bu sevkiyatlarin Cin'in toplam petrol ithalatinin yaklasik %4'Gne denk
gelmesi, mutlak hacimden ziyade finansal bagimsizlik acisindan anlam
tasiyordu. Bu kaynagin ABD etkisine girmesi, Washingtona Pekin
karsisinda sadece enerji deqil, finansal jeopolitik avantaj da sagliyor.
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Piyasa tepkileri bu cok katmanli yapiyi yansitiyor. Petrol fiyatlari arz
fazlasinin golgesinde sinirli geri ¢cekilirken, degerli metaller guvenli liman
talebiyle yukseldi. Altin ve gumusteki artis, arz endisesinden ¢cok guc
kullaniminin daha siradan hale gelmesinin fiyatlandigini disunduruyor.
ABD dolarinin yeniden talep gormesi de ayni refleksin bir sonucu olarak
one cikiyor.

Orta ve uzun vadede ise riskler masada kalmaya devam ediyor. Rejim
degisimi gerceklesmis olsa bile, yeni yonetimin mesruiyeti, i¢ guvenligi
ve kurumsal kapasitesi netlesmeden buyuk olcekli enerji yatirnmlarinin
hayata gecmesi zor.

Irak ve Libya orneklerinde oldugu qibi, gecis donemleri cogu zaman
uretimi hizlandirmak yerine belirsizligi uzatabiliyor. Ayrica kuresel petrol
piyasasinda yapisal bir arz fazlasinin surdugu bir ortamda,
Venezuela'dan gelecek her ek varil ekonomik olmaktan ¢ok jeopolitik bir
anlam tasiyor.

Bu nedenle fiyatlamalar, Venezuela'dan kisa surede piyasaya girecek
varillerin satin alinmasi degil; gecmiste kaybedilenlerin geri kazaniima
Ihtimalinin satin alinmasi. Odaklaniimasi gereken soru, Venezuela'nin ne
kadar petrolu oldugu degil; bu petrolun nasil, ne zaman ve hangi siyasi
cercevede kullanilacag.

ABD bu sureci uzun vadeli bir yeniden yapillanma olarak mi yonetecek,
yoksa petrolu stratejik bir baski araci olarak mi tutacak?

Mevcut fiyatlamalar ilk senaryoya temkinli, ikinci senaryoya ise oldukca
duyarl goruntyor. Bu da onumuzdeki donemde enerji piyasalarindan
cok, degerli metaller ve doviz cephesinde jeopolitik kaynakli oynakligin
one cikabilecegine isaret ediyor.
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S&P 500'de yil sonu hedefleri

ABD borsalarinin uc yildir suren rallisinin ardindan Wall Street’in 2026

tahminleri ilk bakista cesur gorunuyor. Fakat isin icine biraz daha
yakindan bakildiginda, rakamlarinin aslinda cok daha derin bir hikayeye

isaret ettigini fark ediliyor. Cunku S&P 500, politika belirsizliklerinin ve

enflasyon-buyume dengesindeki inis ¢ikislarin gundemde oldugu 2025
%18 yukselisle tamamlad..

Analistler, endeksin 2026'da 7000 ve 8100 arasinda bir seviyeye
yukselebilecegini ongoruyor. Bu ilk bakista genis bir aralik olarak
gorunse de arkasindaki mantik tutarl. Wall Street’'in neredeyse tamami

buyumenin merkezine tek bir itici gucu koyuyor: yapay zeka odakli

yatinm dalgasi.

Once tabloya daha genis bir acidan bakalim.

Wall Street'in S&P 500 Hedefleri
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Wall Street’'in tamami yukselis
ongoruyor

Stifel ve Bank of America, yuksek carpanlarin artik sinira yaklastigini, bu
yuzden 2026'da hikayenin agirhiginin yeniden karlliga doneceqini
anlatiyor. Onlara gore S&P 500 karlarn %14 buyuyebilir, bu da endeksi
/000 civarlarinda tutsa bile hala pozitif bir getiriye isaret edebillir.

SocGen ise daha net bir mesaj veriyor: Fed'in faiz indirimleri bitmed,,
Trump'in politik mali genislemesi hala etkili, sirket bilancolari saglam; yani
bu boga kosusu icin erken final cagrisi yapmak hicbir mantiga
dayanmiyor.

Barclays cephesinde ise dikkat daha ¢ok hikayenin kalbine, yani yapay
zekaya cevrilmis durumda. Onlara gore volatiliteye ragmen yapay zeka
tuketiciye, reklama ve kurumsal kullanima acildikgca monetizasyon
katmanlasiyor; bu da endeksin genis bir tabana yayllmasini saglayacak.
Ustelik ABD'nin tarifeler konusunda tansiyonu diisiirmesi ve tesviklerin
kademeli destegi, ekonomik zemini 2026'ya daha yumusak bir gecisle
tasiyor. JPMorgan da yapay zeka kaynakli verimliligin hala yeterince
fiyatlanmadigi gorusunde.

UBS'in yaklasimi daha dengeli. Kar beklentileri tarihsel standartlara gore
yuksek fakat buyume uygun bir zemin var. Tarife kaynakl buyume-
enflasyon dengesizliklerinin once ufak bir sarsinti yaratacagi, sonrasinda
rallinin daha dusuk kaliteli dongusel sirketlere yayilacagi ongoruluyor.

HSBC'ye gore ise 1990'larin sonundaki teknoloji balonuyla ¢cok benzer
bir donemden geciliyor. Eger bu benzerlik dogruysa, balon endisesi
dogru olabilir ama bu tur rallilerin 3-5 yil surdugu tarihsel ornekler
unutulmamall.
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S&P 500, 8.000'lere
yukselebilir mi?

2026 hedef bandinin Ust sinirt ise GU¢ kurumdan geliyor: Deutsche Bank,
Capital Economics ve Oppenheimer Asset Management.

Deutsche Bank ve Capital Economics 8.000 seviyesinin ulasilabilir
oldugunu, kar buyumesi ve yuksek carpanlarin birleserek balon
tartismalarini gundemde tutacagini kabul ediyor.

Oppenheimer ise daha da iyimser bir cerceve cizerek, guclu sirket karlari
ve ABD ekonomisindeki diren¢ sayesinde S&P 500 icin 2026 sonu
hedefini 8100 olarak belirliyor.

Uc kurumun ortak gorusu ise net: “Balon tartismasi olsa bile henuz
patlama evresinde degiliz.”

Butun bu hedefler kulaga agresif gelebilse de bu kurumlarin asil degeri,
ortaya koyduklari tek bir rakamda degil; buyumenin neye dayanacagina,
risklerin nerede yogunlastigina ve piyasanin psikolojisinin hangi tarafta
olduguna dair okumalarda sakl..

Bu yuzden yatirrmci icin dogru yaklasim ¢cok daha basit. Yillik hedeflere
bir navigasyon cihazi gibi degil, bir pusula gibi bakmak gerekiyor. Yon
gosterir ama yolun her virajini soylemez. Piyasayi yukari tasiyan gucleri
anlamak, tek bir rakamdan ¢ok daha degerili.

2026 icin cizilen manzara da tam olarak bunu soyluyor: buyume hala

canli, teknoloji hala oyunun merkezinde ve piyasa her zamanki gibi
karmasik ama okunabillir bir hikaye anlatiyor.
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Balon mu, yeni ekonomi mi?

Yil ortasindan itibaren “yapay zeka balonu” tartismalari yogunlast.
Nvidia, yil ortasinda 4 trilyon dolar piyasa degerini asarak Apple ile
birlikte “4 trilyonluk sirketler"de yerini aldl.

S&P 500'Un toplam piyasa degerinin %12'sinden fazlasi bu iki devden
geliyor. Bu durum, 2000’lerin basindaki dot-com donemini hatirlatsa da
bu donem farkli. Cunku o donemde sirketler hikaye satiyordu, bugun ise
rekor kar uretiyorlar.

Nvidia'nin veri merkezi gelirleri, ceyrek bazda yeniden hiz kazandi;
Broadcom ve Oracle gibi donanim tedarikgileri, yapay zeka sunucu
sevkiyatlarinda cift haneli buyume kaydetti. Amazon Web Services,
Microsoft Azure ve Google Cloud; hepsi yapay zeka modellerine
yonelik talepte “ikinci dalga”yi yasiyor.

Yani bu kez degerlemeleri sisiren hikaye degil, gercek nakit akisi. Fakat
bu, risklerin ortadan kalktigi anlamina da gelmiyor.

: . . L Fiyat/Serbest
“ Piyasa Degeri lleri F/K Orani PEG Orani Nakit Akisi
25 05 60,2

<4 NVDA $4,6 Tr

5 GOOGL $39 Tr 28,8 11 53,6
= MSFT $3,6 Tr 26 21 46,4

d AmzN $2,6 Tr 30,7 12 244 6
Q0 META $16 Tr 219 17 375
O avco $16 Tr 245 14 62,1
JJJJJ ORCL $554 Mr 24,2 3,6

IBM $277 Mr 24,3 6 23,7
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Yapay zekanin yeni donemi:
Derinlesme

2025'teki yapay zeka rallisinin gecmis yillardakinden en belirgin farki,
“merkezden ¢evreye" yayillmaya baslamasiyd..

2023-2024 doneminde bu hikayenin kalbinde Nvidia, Microsoft ve
OpenAl yer aliyordu.

2025'in ortasindan itibaren sahneye yeni oyuncular eklendi:
Broadcom, AMD, Oracle, Dell, IBM, Micron ve hatta Iris Energy ve
Nebius.

Bu sirketler yalnizca yapay zeka model egitimi tarafinda degil, dagitim,
ag baglantisi, veri akisi ve cip tasarimi gibi alanlarda ekosistemi
genigletti.

Bu genislemenin merkezinde ise OpenAl yer almaya devam etse de
artik yalnizca bir model gelistiricisi olarak degil, kuresel olcekte bir
altyapi talep motoru olarak.

Nvidia'nin OpenAl'a 100 milyar dolara kadar uzanabilecek yatirnm plani,
bu donusumun en net gostergesi. Bu hamle, basit bir ortakliktan
ziyade; veri merkezleri, milyonlarca GPU, devasa enerji tuketimi ve
uzun vadeli bulut sozlesmeleriyle sekillenen yeni bir sanayi olcegine
isaret ediyor.

OpenAl, Nvidia, Oracle, AMD ve CoreWeave gibi oyuncularla yaptiQ
anlasmalar sayesinde onumuzdeki on yilda 20 gigawatt'tan fazla islem
gucune erismeyi hedefliyor. Bu rakam, yapay zekayi yazilim
hikayesinden cikarip dogrudan enerji, finansman ve altyapi denklemine
yerlestiriyor. OpenAl'in 2026'da halka arz olacagi soylentileri, borsada
yeni bir katalizor olabilir.

.\\ ABD BORSALARI

2026 Beklentileri 14/33



Yapay zeka ekosisteminde
hangi hisseler one ¢ikiyor?

Nvidia hala bu zincirin kalbi. Blackwell mimarisiyle urettigi yeni GPU'lar,
veri merkezlerinde bir “standart” haline geldi. Sirketin gelirlerinin %85
hala veri merkezlerinden gelse de yapay zeka altyapisindaki talep artisi
bu segmenti neredeyse bagimsiz bir buyume motoruna donusturdu.

Buna ek olarak NVLink, Grace Hopper ve Spectrum-X gibi ag
teknolojileri, Nvidia'yi sadece bir ¢ip ureticisi olmaktan cikarip “yapay
zeka altyapi sirketi” kimligine tasiyor.

Broadcom da bu donusumden en ¢ok faydalanan isimlerden biri oldu.
Networking ciplerindeki guclu talep, sirketin marjlarini korumasini
sagladi. Wall Street'in 2026 strateji raporlarinda AVGO’nun one ¢iktig
belirtilebilir.

Oracle ve IBM ise bu donemde yapay zeka hikayesinin “altyapi ve
kurumsal entegrasyon” ayaginda one c¢iktl. Oracle, OpenAl ile imzaladii
uzun vadeli bulut ve veri merkezi anlagsmalari sayesinde yeniden olcek
kazanan bir oyuncuya donustu. Bu anlasmalar, Oracle'l yalnizca bir bulut
saglayicisi deqil, yapay zeka caginin fiziksel kapasite operatorlerinden
biri haline getirdi.

AMD, Instinct MI30O0 serisiyle veri merkezi pazarinda onemli bir rekabet
yaratirken, Dell'in yapay zeka sunucu portfoyune yonelmesi sirketi yillar
sonra yeniden buyume rotasina soktu.

Yapay zeka hikayesi, Nvidia'nin donanim, ag ve yazilim katmanlar
yetenegi Uzerine kuruluyor olsa da bu yapi artik tekil sirketlerin otesine
gecerek enerji, finansman ve kurumsal harcamalarina yayilan daha genis
bir ekonomik donguye donusuyor.
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Yazilim katmani:
Gercek karin basladigi yer

Yapay zeka hikayesi sadece donanim degil. Microsoft'un Copilot
entegrasyonlari, Google'in Gemini urunleri ve Amazon'un Bedrock
platformu, bu ¢eyrekte gelir artisini somutlastirdi.

Microsoft, Copilot'un Office 365 icinde ucretli sirumleriyle kullanici
basina gelirini artirirken; Alphabet, Gemini'yi YouTube, Android ve
Workspace ekosistemine yaydi.

Amazon tarafinda, Bedrock Uzerinden sirketlere 0zel buyuk dil model
hizmeti sunulmasi, AWS'nin “yeni buyume dalgasi” olarak goruluyor.

Bu tablo, yapay zekanin “veri merkezinden kullaniciya” yayildigi,
dolayisiyla gelir zincirinin yukaridan asagiya genisledigi bir doneme
Isaret ediyor.

Bu yayilim, yapay zekanin artik bir altyapi harcamasi olmaktan cikip
dogrudan fiyatlanabilir bir urin haline gelmeye basladigini gosterebilir.

Donanim ve veri merkezi yatinmlari maliyet yazarken, yazilim katmani bu
maliyeti kullanici basina gelire ceviren asil kaldirac oluyor. Kurumsal
musterilerin lisans, abonelik ve kullanim bazl cdeme modellerini
benimsemesiyle birlikte, yapay zeka harcamalari butcelerde “deneysel”
kalemlerden cikarak kalici bir isletme giderine donusuyor. Bu
benimsenme, 2026'da da yapay zeka yukselisini destekleyebilir.
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Bitcoin madencileri,
veri merkezlerine donusuyor

Wall Street'te yapay zeka talebinin yarattigi en sessiz ama en radikal
donusumlerden biri Bitcoin madencilerinde yasaniyor.

Bir zamanlar yalnizca uretilen coin miktariyla ve Bitcoin fiyatiyla
degerlenen bu sirketler, bugun giderek enerji ve veri merkezi sahipleri
olarak yeniden fiyatlaniyor.

Nedeni basit: Yapay zeka sistemlerinin doymak bilmeyen hesaplama
Ihtiyaci, elektrik, arazi ve sebeke baglantisini stratejik bir varliga
donusturda.

Bu yeni duzende madenciler, ASIC'lerle blok odulu kovalamak yerine,
ayni altyapiyi yapay zeka sirketlerine kiralayarak uzun vadeli ve
ongorulebilir gelir akiglar yaratiyor. Applied Digital'in CoreWeave ile
yaptigl 15 yila yayilan 11 milyar dolarlik kira anlasmasi, bu modelin
calistiginin en somut kaniti. Benzer sekilde Core Scientific, Cipher
Mining ve TeraWulf gibi oyuncular, megawatt basina dolar bazli
kontratlarla klasik teknoloji hisselerinden ¢ok, enerji temelli bir emlak
modeline yaklasmis durumda.

Bu donusumle is modeli de deqisiyor. Bazi sirketler GYO benzeri
yapilarla yalnizca enerji, alan ve sogutma sunarken; Iris Energy ve Hut 8
gibi isimler GPU'lari dogrudan satin alarak daha yuksek riskli ama daha
yuksek getirili bir “neocloud” modeline yoneliyor.

Dolayisiyla bu sirketlerin gelirleri artik yalnizca Bitcoin dongusune deqil,
uzun vadeli yapay zeka talebine baglaniyor.

Yani Bitcoin madencileri, yapay zeka ekonomisinin elektrik ve veri
omurgasini insa eden aktorlere donusuyor.
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Yapay zekada secicilik one cikiyor

2026'ya girerken iki temel soru yatirimcilart mesgul ediyor:

e Fed'in faiz indirimleri ne kadar etkili olacak?
e Yapay zeka dalgasi reel ekonomiye yeterince yansidi mi?

Trump'in Mayis'ta faiz indirimi yanlisi bir Fed baskani atayacagi beklentisi
Indirim ihtimallerini canli tutuyor. 2026'da beklenenden fazla faiz indirimi
gerceklesmesi, tahvil faizlerini dusurerek teknoloji hisselerini
destekleyebilir.

Eger uzun vadeli tahvil faizleri hizll dusmezse, degerleme carpanlari
yuksek olan hisselerde baski gorulebilir. Bu nedenle yeni yil, “hikaye” ile
“veri” arasindaki ¢izginin netleseceqi bir donem olabilr.

Yapay zeka ekosisteminde buyumenin artik “altyapidan uygulamaya”
kaydigini goz onune aldigimizda Nvidia ve Broadcom gibi tedarikcilerde
kar buyumesi devam etse de asil ivme Microsoft, Amazon ve Alphabet
gibi yazilim sirketlerine gecebillir.

Dolayisiyla yatinmlarini somut gelir ve nakit akisina donusturebilen

sirketler, degerleme tartismalarinda “balon” algisindan ayrisma
potansiyeline sahip olabilir.

Yapay zeka altyapi hisseleri

2 NVDA I MRVL &% VRT @ ren
O ORCL IBM NET N NBIS
O Avco * OKLO s TSM < SMCl
a4 MU a  AMZN - EQIX A\ ANET
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2026'nin halka arz takvimi
heyecanlandirici

ABD halka arz piyasasi 2025 yilinda, islem sayisindan ziyade islem
olcegiyle one cikan bir toparlanma sureci yasadi.

Yil boyunca kuresel halka arz hacminin onemli bir bolumu ABD
borsalarinda gerceklesirken, ozellikle buyuk ve tematik islemler yatirnmci
lgisinin yeniden canlandigini gosterdi.

Yapay zeka altyapisi, finansal teknoloji ve dijital varlik odakl halka arzlar,
ABD piyasalarinin kuresel liderligini pekistirirken; 2025 yili bircok buyuk
sirket icin daha ¢cok uygun piyasa kosullarini kollanan bir gecis donemi
niteligi tasid..

Ozellikle “yikici teknoloji” alanlarina yonelik talep Klarna, Bullish,
CoreWeave ve Circle gibi daha yuksek profilli sirketlerin piyasayi test
etmesini tesvik etti.

Bu zemin Uzerinde 2026 yili, ABD halka arz piyasasi acisindan yeni bir
genigleme evresine isaret ediyor.

Para politikasinda daha destekleyici bir cerceve, degerlemeleri yukari
tasirken; analistler ABD borsalarinda 200-230 arasi yeni halka arzin
gerceklesebilecegini ve toplam fonlama tutarinin 40—-60 milyar dolar
bandina ulasabilecegini ongoruyor.

Bu yalnizca islem sayisinda deqil, ayni zamanda piyasa etkisi yuksek,
buyuk olcekli halka arzlarda da artis potansiyeline isaret ediyor.
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2026 ajandasinin merkezinde yapay zeka sirketleri yer aliyor. OpenAl ve
Anthropic gibi isimler, olasi halka arzlariyla ABD sermaye piyasalari icin
tarinsel buyuklukte islemler yaratabilir.

Ozellikle OpenAl icin telaffuz edilen yiiz milyarlarca dolarlik degerleme ve
on milyarlarca dolarlik fon toplama potansiyeli, bu sureci yalnizca bir
halka arz degil, piyasa dinamiklerini etkileyebilecek bir donum noktasi
haline getiriyor.

Databricks ve Canva gibi veri ve yazilim odakli sirketler de olcek, karhlik
ve buyume kombinasyonlariyla yatinmci ilgisini destekleyen diger onemili
adaylar arasinda yer alyor.

Teknoloji disi alanlarda da ABD piyasalari icin guclu bir aday listesi
olusmus durumda.

SpaceX'in olasi halka arzi, hem buyukluk hem de sembolik anlamda
2026'nin en dikkat cekici islemlerinden biri olabilirken; finansal hizmetler
ve kripto ekosisteminde Revolut, Kraken ve BitGo gibi sirketler, ABD
borsalarinin kuresel sermaye ¢cekme gucunu artirabilecek potansiyele
sahip.

Boylesine bir cesitlilik, ABD halka arz piyasasinin tek bir temaya bagli
kalmadan daha dengeli bir genisleme surecine girebilecegini gosteriyor.

.\\ ABD BORSALARI

2026 Beklentileri 20/33



2026
farkli bir yil mi
olacak?

Momentumun Rotasi
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2026, kiymetli madenlerin yil
olabilir mi?

Dunya genelinde yasanan teknolojik yarislar ve jeopolitik gu¢ dengeleri,
hammaddeleri sadece birer ticari mal olmaktan cikarip ulusal guvenlik
ve teknolojik liderligin anahtari haline getirebilir.

Ozellikle degerli madenler ve teknoloji altyapisinin temelini olusturan
lletken metaller, bu yeni donemde yatirimcilarin ve devletlerin odak

noktasinda yer alabilir,

Dev yatirrm kuruluslari tarafindan yayimlanan analizler, emtia
piyasalarinin onumuzdeki strecte iki ana yapisal egilimle
sekillenebilecegini gosteriyor: ABD ile Cin arasindaki teknoloji ve yapay
zeka hakimiyeti yarisi ve enerji piyasalarinda gozlemlenen buyuk arz

dalgalar.

T T T——————
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Altin daha yukselebilir mi?

Global jeopolitik gelismeler de piyasa hareketlerini etkiledi. Orta Dogu ve
Dogu Asyadaki belirsizlikler, altin ve diger guvenli liman varliklarina olan
talebi artird.

Altin fiyatlar, 2025 boyunca %64 artis gostererek riskten korunma
Ihtiyacini yansitti.

Fed'in faiz indirimleri ve devam eden merkez bankasi talebi altini olan
destekledi. Ozellikle ABD'de enflasyonun beklenenin altinda kalmasi ve
dolarin yilbasindan bu yana deger kaybetmesi, altinin yatirnmci
portfoylerinde cazibesini artiran baslica faktorler oldu.

2026 yil da guvenli liman talebinin devam edeceqi bir donem olarak one
cikiyor. Wall Street tahminlerinin yil sonu beklentileri de yukselise isaret
ediyor.

Analist projeksiyonlarina gore altin, ons basina 4500-5000 dolar
araliginda islem gorebillir. ABD enflasyonu ve dolarin hareketleri, bu
projeksiyonu sekillendirecek ana faktorler arasinda.

PortfOylerinde riskten korunma isteyen yatirimcilar, altin ve degerli
metallerde pozisyonlarini artirabllirler.

/
1G 2G 3G 4G
2026 2026 2026 2026
Altin $4440 $4655 $4860 $5055
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Altin on planda olsa da gumus, bakir ve paladyum gibi metaller 2026'ya
girerken daha “islevsel” bir hikaye sunuyor. Cunku bu metaller yalnizca
guvenli liman degil, ayni zamanda enerji donusumu ve yapay zeka
altyapisinin dogrudan girdileri.

Gumus, altina kiyasla daha volatil olsa da bu kez farkli bir konjonkturde
one cikiyor. GUnes panelleri, elektrikli araclar ve veri merkezlerindeki
elektrik iletim sistemleri, gumusu hem parasal hem endustriyel bir metal
haline getiriyor. Kuresel arzin sinirli, talebin ise enerji ve savunma
harcamalariyla genisledigi bir ortamda, gumus portfoylerde daha fazla
yer bulabillir.

Bakir ise 2026'nin belki de en stratejik metali. Elektrifikasyon, sebeke
yatirimlari, veri merkezleri ve yapay zeka kaynakli eneriji talebi, bakir
Ihtiyacini yapisal olarak yukari tasiyor. Buna karsin yeni maden
yatinmlarinin yavaslhgi ve jeopolitik riskler, arz tarafini kisithyor. Goldman
Sachs'a, bu denge bakir klasik bir dongusel emtiadan c¢ikarip uzun
vadeli bir guc yarisi varligina donusturuyor.

Paladyum tarafinda tablo daha karmasik. Otomotiv katalitik
konvertorlerine olan talep, elektrikli ara¢c donusumuyle baski altinda
kalsa da; arzin buyuk olcude Rusya ve Guney Afrika'ya bagimli olmasi,
jeopolitik riskleri fiyatlamaya devam ettiriyor. Paladyum, artik buyume
hikayesinden ¢cok arz soku ve jeopolitik risk primi Uzerinden
degerlendirilen bir metal konumunda.

Dolayisiyla 2026'da degerli ve endustriyel metaller ikiye ayrilabilir:
e Altin ve gumus = finansal belirsizliklere karsi sigorta
e Bakir ve paladyum = jeopolitik gu¢c mucadelesi ve enerji
donusumunun hammaddeleri

Bu da yatirmcilar icin “tek bir emtia” yerine, farkli risklere karsi farkli
metallerden olusan dengeli bir sepetin onemini artiryor.
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Merkez Bankalari altin alimlarina
devam ediyor

Degerli madenler dunyasinda altin, 2026'nin en dikkat ceken aktoru
olarak kalmaya aday gorunuyor. Degerli maden fiyatlarinin 2026 sonuna
kadar rekor seviyelere yukselmesi intimal dahilinde degerlendirilebilir.

Bu potansiyel yukselisin arkasinda yatan en guclu nedenlerden biri,
merkez bankalarinin altin alimlarina olan istahinin rekor seviyelerde
kalmaya devam etmesi olabillir.

Ozellikle gelismekte olan (lkelerin merkez bankalari, gecmiste yasanan
varlik dondurma gibi finansal kisitlamalardan ders ¢ikararak rezervlerini
daha guvenli ve bagimsiz varliklarda tutma egilimine giriyor.

Cin gibi buyuk ekonomilerin rezervlerindeki altin payinin kuresel
ortalamalara gore hala dusuk olmasi, bu alandaki alimlarin onumuzdeki
yillarda da artarak devam edebileceqini dusunduruyor.

Merkez Bankalarinin 2024-2025 altin alimlari
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Gumusun yeni donemi

2025 yil gumus piyasasi icin kelimenin tam anlamiyla tarihi bir donem
oldu. GUmus fiyatlan yaklasik %150 artis kaydederek 84 dolarin Uzerine
ciktl ve son 45 yilin en guclu yillik performansini sergiledi.

Bu devasa yukselisin arkasinda birkac¢ temel faktorun birlesimi yer aliyor.
Oncelikle Fed'in faiz indirimlerine yonelik beklentileri, nakit varliklardan
kacan yatirimcilart gumus gibi somut varliklara yonlendirdi. Altinin ons
fiyatinin yukselmesiyle beraber yatirrmcilar gumusu ¢ok daha ucuz ve
cazip bir alternatif olarak gormeye basladi.

Gumusun 2025 yilindaki basarisinin bir diger sebebi ise sanayideki
vazgecilmez rolu. Gumus dunyadaki en iyi elektrik iletkeni oldugu icin
elektrikli araclar, gunes panelleri ve gelismis elektronik cihazlar gibi
teknolojilerde yogun olarak kullaniimaktadir. Bu alanlardaki talebin gecici
deqil yapisal olmasi, maden uretiminin ise son bes yildir bu talebi
karsilayamamasi fiyatlardaki yukselisi saglayan etkenlerden biri olarak
karsimiza cikti.

Gumus Uretiminin buyuk bir kisminin diger madenlerin yan urunu olarak
elde edilmesi, fiyatlar artsa bile arzin hizla artirlamamasina yol aciyor.

Ayrica ABD'nin gumusu kritik mineraller listesine almasi ve olasi gumruk
vergisi endiseleri, buyuk capli bir stoklama dalgasini beraberinde getirdi.

2026 yilina dair ongoruler ise 2025 yilindaki dikey yukselisin yerini daha
dalgali ve cift yonlu bir piyasaya birakabilecegini yonunde. Mevcutta 57
seviyelerindeki gumus/altin oranina gore, altin 5.000 dolara ulastiginda,
gumus fiyatlarinin bir yil icinde en az 87,3 dolar olacagi tahmin ediliyor.
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Bakir, elektrik gucunun yerel olarak dagitiimasinda oynadigi hayati rol ile
en ¢ok tercih edilen endustriyel metal konumuna yukselebilir. Veri
merkezlerinin icindeki karmasik kablolama sistemlerinden yenilenebillir
enerji tesislerine kadar her alanda bakira olan ihtiyac¢ artis gosterebilir.

Ote yandan aliiminyum, elektrigin cok uzak mesafelerdeki tiretim
merkezlerinden sehir merkezlerine veya veri uslerine tagsinmasinda en
onemli iletken olarak one cikabilir. ABD'de veri merkezi kapasitesinin
rekor hizla artmasi, elektrik sebekelerini zorlayabilir ve bu fiziksel
altyapinin guclendiriimesi icin tonlarca yeni metal kullanimini zoruniu
kilabilir.

Yapay zekanin fiziksel bir omurgaya ihtiyac duymasi, bakir ve
aluminyum gibi metalleri bu devrimin gorunmez kahramanlari haline
getirebillir.

Fakat bu madenlerin arzinin talebi karsilamakta yeterli olup olmayacagi
bir soru isareti. Bircok stratejik metalin rafinajl ve islenmesi uzerinde
belirli ulkelerin kurdugu hakimiyet, madenleri birer siyasi koz haline
getirebillir.

Ornegin nadir toprak elementleri, lityum ve bakir gibi metallerin isleme
sureclerinde Cin'in sahip oldugu buyuk pazar payi, kuresel tedarik
zincirlerinde kirlganliklara neden olabilir. Ulkeler kendi hammadde
kaynaklarini guvence altina almak icin gumruk vergileri veya inracat
kisitlamalari gibi yontemlere basvurarak disaridan gelen arzi
sinirlandirma yoluna gidebilir. Bu durum madenlerin sadece birer sanayi
girdisi degil, ayni zamanda ekonomik bir gu¢ kaldiraci olarak
kullaniimasina yol acabillir.

Kuresel buyume hiz kesse bile stratejik oneme sahip bu metallerin
fiyatlarinda bir taban olusmasi ve buyuk dususlerin yaganmamasi ihtimal
dahilinde.
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2025'te en ¢cok yukselen
S&P 500 hisseleri

WDC %282,3
MU %2391
STX %219
HOOD %203,5
WBD %172,7

@ NEM #1683

@ LRCX %137,0

°) PLTR 71350

) FIX %120
APP %1081

Yilin en dikkat ¢ekici performanslari Western Digital, Micron, Seagate ve
Palantir gibi veri odakli hisselerden geldi. Bu, piyasanin yapay zekayi
artik sadece "hesaplama gucu” deqil, “veri ve altyapi ekosistemi”
uzerinden fiyatladigini ortaya koyuyor.

Robinhood ve AppLovin ise S&P 500’ yeni eklenen hisseler arasinda
yer alirken, bireysel yatirnmci ilgisi ve reklam odakli yapay zeka
kullaniminin destegiyle 2025'te uc¢ haneli getiri saglayarak endekse
girisin momentum etkisini en net yansitan orneklerden oldu.
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Borsada rotasyon mu, rotus mu?

Yilin yukselenlerinden de goruldugu uzere piyasalarda uzun suredir
devam eden yapay zeka ve buyuk teknoloji odakli yukselis sureci,
endekslerin yapisinda tek bir noktada belirgin bir yogunlasma ortaya
cikard..

Birka¢ dev teknoloji sirketinin piyasa Uzerindeki bu hakimiyeti, sayisal
verilerle incelendiginde oldukca dikkat ¢ekici. S&P 500 endeksindeki
plyasa degeri en yuksek on sirketin toplam agirhigi %40 seviyelerinin
uzerinde bulunuyor.

Bu oran, 2000 yilindaki teknoloji balonu doneminde gorulen %20-25'lik
seviyeleri geride birakmis durumda. Bu durum, piyasanin genel saghqi
acisindan sermayenin daha genis bir alana yayilmasi gerektigi
dusuncesini destekleyebilir.

Son donemde sikca karsimiza ¢ikan sektor rotasyonu perspektifi,
piyasanin surdurulebilir bir buyume dongusune girmesi icin makul bir yol
haritasi olarak incelenebillir.

Endeksin yaklasik %40 ilk
10 hisseden olusuyor

Nvidia

Microsoft

Amazon

Alphabet (A) S&P 490

Alphabet (C)
Meta

Broadcom

Tesla
Berkshire Hathaway

S&P 500 Agirlik Dagilim (ilk 10 Hisse + S&P 490)
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Endeksin sinirli sayidaki teknoloji devine bagimli kalmasi, bu sirketlerde
yasanabilecek olasi bir yavaslamanin tum piyasayi asagi cekme riskini
barindinyor. Bu yuzden odagin artik sadece yapay zeka ureticilerinden
zlyade, bu teknolojiyi kullanarak verimliligini artiran sanayi, saglik ve
kamu hizmetleri gibi sektorlere kaymasi yatinmcilarin sagligina olabilir.
Bu degisim, piyasanin daha dengeli bir zemine oturmasina ve risklerin
daha genis bir alana dagiimasi konusunda onem tasiyor.

Sanayi ve saglik gibi sektorlerin son donemde gosterdigi performans,
teknoloji devlerine kiyasla geride kalmis durumda. Ozellikle saglik
sektoru, endeks genelinin performansina oranla daha uygun maliyetli bir
secenek olarak degerlendirilebilir. Benzer sekilde, enerji sektoru de hem
dusuk degerlemeleri hem de sundugu buyume potansiyeli ile yatirmcilar
IcIin bir alternatif olusturabillir.

Yapay zekanin sagladigi uretkenlik artisinin sadece yazilim dunyasinda
kalmayp fiziksel uretim yapan sektorlere de yansimaya baglamasi,
sanayi sirketlerinin kar marjlarini olumlu yonde etkilemeye coktan

baslad..

S&P 500 sektorlerinin

ortalama F/K oranlari
Sektor kodu S&P 500 sektorler F/K oranlari
XLK Teknoloji 39,59
XLRE Gayrimenkul 33,94
XLY Liks Tuketim 29,61
SPY S&P 500 Ortalamasi 28,04
XLV Saglik 2725
XLI SENEW 27,09
XLB Hammadde 24,03
XLU Kamu Hizmetleri PARSY/
p A & Temel Tuketim 21,84
XLF Finans 18,92
XLRC lletisim 18,27
XLE Enerji 17,98

Kaynak: Bloomberg
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Makroekonomik faktorler de bu rotasyonun hizlanmasina zemin hazirlayabilir.
Faiz indirimlerinin sirmesi, borclanma maliyetlerine hassas olan dongusel
sektorler ile orta ve kucuk olcekli sirketler icin onemli bir destek unsuru haline
gelebilir.

Sermayenin buyuk teknoloji sirketlerinden piyasanin geri kalanina akmaya
baslamasi, yani teknoloiji rallisinin taban yayilmasi, yukselise katilan sirket
sayIsini artirarak piyasa derinliginin guclenmesinde onemili rol oynayabilir.

S&P 500 esit agirlikl endeksinin son donemdeki performansi, yatirrmcilarin
artik goz ardi edilmig sektorlerdeki firsatlari daha fazla degerlendirdigine dair

bir isaret olarak gorulebilir.

Genel anlamda yapay zekanin yarattigi deger korunurken buyumenin
yalnizca teknoloji devleriyle sinirli kalmayip bu teknolojinin altyapisini
saglayanlara, yapay zekayi kullanarak verimlilik artigi yakalayan daha defansif
sektorlere ve geleneksel alanlara yayllmasi piyasa sagligi agisindan daha
dengeli bir gorunum sunabilir.

Son ceyreklerde bu sirketlerin karlarindaki artis, yatinmcilar icin tek bir tema
yerine yapay zekanin ekonominin geneline yayildigi daha cesitli ve
surdurulebilir bir yukselis ihtimalini guclendiriyor.

Esit agirlikl endeks makasi aciliyor

® S&P 500 @® S&P 500 Esit Agirlikli
720,00

715,00
%12,50
N 711,08
77,90
%5,00

" m/ %2,50
Vis %0,00

-%2,50

v -%5,00
| -%750
\ -%10,00

-%12,50
-%15,00

-%1750
2025 Sub Mar Nis May Haz Tem  Agu Eyl Eki Kas Ara 2026
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2026'da one cikabilecek hisseler

Son vyillarda piyasalari surukleyen yapay zeka temasi, 2026'ya
yaklasirken daha secici ve katmanli bir asamaya giriyor.

Wall Street’in 2026 strateji raporlarinda one cikan hisselerin ortaklastigi
alanlar, yapay zekanin artik tek basina bir hikaye deqil, farkli is modelleri
uzerinden somut deger ureten bir ekosistem olarak fiyatlandigini
gosteriyor.

Wall Street'in 2026 tercihleri

6 gherer) MU 3

- 2

. 2

2 2

2 2

2 2
(Q) PLTR 3 2
. 4

Not: Hisseler Goldman Sachs, Morgan Stanley, Bank of America, Wedbush, RBC Capital, Wolfe
Research, Evercore ISI ve Jefferies'in 2026 raporlarindan derlenmistir.

A\
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One cikan isimler {ic ana hatta toplaniyor: yapay zekanin calismasin
mumkun kilan cip, bellek ve veri merkezi altyapisi; yapay zekayi
dogrudan is sureclerine entegre eden bulut, yazihm ve platform
sirketleri; ve yapay zekayi1 arama, reklam, e-ticaret, lojistik ve tuketici
uygulamalari Uzerinden dogrudan gelire donusturebilen modeller.

Bu dagiim, piyasanin odaginin tek bir teknoloji grubundan ziyade
"altyapidan uygulamaya, uygulamadan nakit akisina” uzanan bir deger
zincirine kaydigini ortaya koyuyor.

2026'ya girerken Wall Street'in tercihleri, yapay zekanin nerede anlati
sundugundan ¢ok, nerede olceklenebilir gelir ve surdurulebilir karhlik
yarattigina odaklanan daha olgun bir fiyatlama yaklasimina isaret ediyor.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanlhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan Kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan bilgiler ise genel nitelikte olup raporda yer alan kisilerin yorum ve

goruslerini icermektedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabillir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuclar dogurmayabillir. Veri ve grafikler guvenilirligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmistir. Bu
bilgiler 1sIginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatinmlarin sonuclarindan sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, sirketimizin yazili izni olmadikc¢a icerigi kismen ya da tamamen uguncu
kisilerce hicbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. llave
olarak, burada yer alan dokumanlar ile ilgili olarak yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildig:

ulkelerdeki yasal duzenlemelerden kaynakl tum talep ve dava haklarimiz saklidir.

Bl midas-arastirma@getmidas.com
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